























































































































































































































































































































金属・その他鉱産品 一2．2 一〇．7 一2．1 一6．1 0．0 5．8 8．0 8．1 7．7 9．4 8．8 8．5
化学品・人造繊維 2．1 1．9 0．2 一3，1 1．9 5．2 6．0 6．4 6．4 9．0 10．3 10．2
金　　属　　製　　品 一2，4 一1．8 一1．6 一6．4 一〇．8 5．1 6．9 6．1 6．2 6．2 5．4 5．8
一　　般　　機　　械 一1．0 一2．2 一〇．3 一4．6 一〇．7 2．6 14．6 14．2 14．6 14．4 12．4 12．0
事務機・電気機器2） 1．1 3．9 一〇．9 一3．1 2．0 7．2 14．3 14．7 14．3 12．8 14．2 13．0
自動車　・部品 一2。7 一2．6 一1．5 一7．8 一1．2 5．6 5．5 5．1 4．8 5．8 5．5 5．7
その他輸送設備 一1，5 1．7 一〇．9 一4．8 一〇．5 6．9 5．9 5．4 5．0 5．3 5．3 6．3
食料・飲料・タバコ 0．8 0．5 一1．0 一3．3 1．8 4．0 11．2 11．1 10．5 13．1 13．1 12．9
繊　　　　　　　維 一3，3 一1．8 一4．1 一6．1 0．8 4．6 4．4 4．6 3．9 3．3 3．1 2．7
衣類・履物・皮革品 0．6 一〇．5 一2．5 一3．9 3．2 3．5 5．5 5．8 5．7 3．8 3．7 3．2
紙・印刷・出版 一〇．1 0．7 一〇．3 一1．4 0．3 2．1 8．6 9．0 9．5 9．1 10．2 11．0
そ　　　の　　　他3） 一〇．5 0．6 一1．4 一2．1 1．0 2．6 8．1 9．0 10．8 7．9 8．G 9．0

































































































































































アメリカ 1．08 1．42 0．54
イギリス 1．60 1．04 0．60
　一tフンス 1．11 0．95 0．71
スウェーデン 0．98 1．43 1．10
イタリー 0．93 1．11 0．73
























































































































































年 197819812）1983 198519863）1987「 1988「 1989「 1990
名目額
政府 768 1356 1505 1630 1378 1360 1482 1675 1702
企業 2324 37924163 51225951 6335 6922 76508082
高等教育 467 816 950 1174 1281 1403 1515 1622 1790
その他 118 170 194 272 336 350 410 482 562
計 36776134 681281988946 9448103281142912137
1985年価格4）
政府 1466 1699 1665 1630 1331 1252 1281 1354 1288
企業 4435 4752 46055122 5749583459826184 6118
高等教育 891 1023 1051 1174 1238 1292 1309 1311 1355
その他 225 213 215 272 324 322 354 390 426
計 7017 76877535819886438700 89279239 9187










イタリー 2．4 2．9 4．0 4．3 4．9 5．6 6．4
フランス 5．5 62 8．3 8．8 9．6 10．611．8
西ドイツ 7．9 9．2 11．4 n／a 13．615．016．6
日　　本 12．815．821．322．425．329．133．7
アメリカ 39．950．066．070．776．584．189．8






























































































































イギリス ドイツ フランス1） イタリー1） 日　本2＞ スウェーデン アメリカ
1985計 1．23 1．15 1．46 0．66 0．48 125 1．26
民事 0．63 1．02 0．99 0．59 0．46 0．95 0．41
国防 0．59 0．14 0．48 0．07 0．02 0．30 0．85
1986計 1．14 1．11 1．42 0．72 0．48 1．20 1．28
民事 0．61 0．98 0．94 0．66 0．46 0．89 0．39
国防 0．53 0．13 0．48 0．06 0．02 0．31 0．88
1987計 1．05 1．11 1．39 0．75 0．48 1．21 1．28
民事 0．57 0．97 0．89 0．70 0．46 0．88 0．40
国防 0．48 0．14 0．50 0．05 0．02 0．32 0．88
1988計 0．97 1．06 1．37 0．80 0．46 1．24 1．23
民事 0．54 0．93 0．86 0．72 0．44 0．94 0．40
国防 0．43 0．13 0．51 0．08 0．02 0．30 0．83
1989計 0．94 1．06 1．34 0．73 0．46 1．19 1．21
民事 0．51 0．93 0．84 0．66 0．44 0．90 0．42
国防 0．42 0．14 0．51 0．08 0．02 0．29 0．79
1990計 0．90 1．04 1．42 0．74 0．45 1．22 1．18
民事 0．51 0．90 0．85 0．70 0．43 0．93 0．44

























化学品 1，673．7 18．5 1，692．4
薬　品 925．5
．　　， 925．5








ラジオ，電子，資本財 140．8 418．2 559．0
その他電子機械 108．3 5．3 113．6
自動車輌・部品 495．9 8．4 504．3
航空宇宙 335．3 734．91，070．1




非製造品　　　　　計 1，062．5 86．9 1，149．4
抽出産業 110．0
■　　◆ 110．0




1978 4435．7 168133 1．4
1981 4752．5 254197 1．5
1983 4605．4 303377 1．4
1985 5121．6 354911 1．4
19861｝ 5749．5 381731 1．6
1987 5833．5 419983 1．5
1988 5982．4 466477 1．5
1989 6184．2 510020 1．5
































10－15 9．5 0 5 17．5 0 一一 一一
15－20 2．4 0 0 2．5 0 一一 一一
20－25 0 0 0 2．5 0 一一 一｝
25－30 2．4 0 0 0 0 一『 一一
30以上 0 0 0 0 0 一一 一一
10以上 11．9 0 5 22．5 0 一一 　一
1991年
0－2 22．9 60 27．3 17．1 41．2 32．8 50．0
2－5 54．3 32 60．6 45．7 29．4 45．2 27．3
5－9 11．4 4 6．1 28．6 23．5 13．9 12．1
9－14 5．7 0 6．1 5．7 0 4．6 1．5
14－20 2．9 0 0 0 0 0．8 4．5
20－30 2．9 4 0 0 0 1．5 3．0
30以上 0 0 0 2．9 5．9 1．2 1．5




















年 政　府 海　外 主にｩ己資金 計
1967 29 4 67 100
1968 30 4 66 100
1969 31 5 64 100
1972 33 6 60 100
1975 31 6 63 100
1978 29 8 63 100
1981 30 9 61 100
1983 30 7 63 100
1985 23 11 66 100
1986 23 12 65 100
1987 20 12 68 100
1988 17 12 71 100
1989 17 13 69 100
うち
民事 5 12 82 100
国防 58 16 26 100
1990 17 15 68 100
うち
民事 6 14 81 100




年 1981 1983 1985r 1986r 1987r 1988r 1989r
計 3，792．54，163．35，121．65，950．76，355．26，921．67，600．0
製造品　　　　　　計 3，511．73，869．94，673．25，070．45，37L65，933．06，450．5
化学品 617．4 735．0 941．91，037．91，303．01，573．51，692．4
薬品 296．1 377．7 469．3 520．6 666．9 825．0 925．5
一般機械 234．0 249．6 262．6 218．4 240．6 225．2 205．6
エレクトロニクス 1，235．31，473．91，758．61，999．71，901．62，160．52，259．3
事務機，電子データ 174．9 258．0 357．6 367．2 385．5 499．8 801．7処理設備
電信，電話装置 279．9 360．3 393．8 353．6 335．0 447．0 463．3
電器，制御システム 67．9 72．3 252．9 259．9 259．0 245．0 212．1
ラジオ，電子資本財 610．4 633．3 530．8 763．5 711．1 699．1 559．0
その他電気機械 120．8 117．7 125．6 152．5 142．2 147．0 113．6
自動車輌・部品 180．4 239．5 371．6 394．2 450．5 468．3 504．3
航空宇宙 762．9 720．0 818．0 829．6 870．9 850．01，070．1
その他製造品 361．1 334．3 394．9 438．1 462．8 508．5 605．4
食，飲料，タバコ 91．5 80．2 123．2 125．3 120．8 112．5 164．1
非製造品　　　　　　計 280．8 293．5 448．4 880．3 963．6 988．61，149．4
抽出産業 62．6 76．1 105．1 103．7 113．3 114．0 110．0




















年 イギリスn ドイツ フランス イタリー 日　本 スウェーデン アメリカ
1985 2．0 2．5 1．8 0．8 2．1 3．0 2．4
1986 2．2 2．5 1．8 0．8 2．1 n／a 2．4
BERD2）／DPI3｝
1987 2．1 2．6 1．8 0．8 2．1 3．0 2．4
1988 2．1 2．6 1．8 0．9 2．2 n／a 2．3
1989 2．1 2．6 1．9 0．9 2．3 2．7 2．2
1990 2．0 2．5 1．9P 1．OP 2．4 n／a 2．1
1985 1．3 2．1 1．2 0．6 2．0 2．6 1．6
1986 1．4 2．1 1．2 0．6 2．0 n／a 1．6
産業が金融する 1987 1．4 2．3 1．2 0．6 2．0 』2．6 1．6
BERD／DPI1988 1．5 2．2 1．3 0．7 2．1 n／a 1．5
1989 1．5 2．2 1．3 0．7 2．3 2．4 1．5
















































LOOO－4，999852．1（119）358．7（220）41．6（22．5） 216．2（10．4）29．1（27．8） 49．6（9．9） 31（0．3） 153．9（97）
5，000－9，999504，4（70）191，1（117）15．0（8．D 38．8（1．9） 4，8（4．6） 42．2（8．4） 1464（13．8＞659（42）


























































































































































































エレクトロニクス 10．410．5 7．2 5．4
医療・遺伝学 8．0 4．0 7．0 8．1
工　業　製　品 8．9 11．9 7．6 6．5
通　　　　　　信 5．9 6．9 5．7 6．0
運　　　　　輸 4．6 3．8 4．7 3．4
エネルギー／鉱業 4．3 2．2 1．4 1．2
建　　　　　　設 3．7 5．0 2．9 3．8
その他製造業 6．3 7．3 4．9 9．7
その他サービス 13．411．518．323．0
　　　　　　　　　　　　　　出所　C．Mayer，‘The　financing　of　innova－
　　　　　　　　　　　　　　　　　tion’in　Bowen　and　Ricketts（eds．），op．
　　　　　　　　　　　　　　　　　cit．，　p．101．
り安全なプロジェクトに戻った（J．Toporowski，‘The　financial　system　and　capital　acculnulation
in　the　1980s’in　Green（ed．），op．　cit．，　pp．250－51）。これはベンチャー投資家が事業の拡張や買収への
投資をより好むだけではなく，ロウテク事業への投資を選好するという指摘と符合する（後者につい
ては図23参照）。
　こうした点を産業部門別投資としてみると，表17のようになる。エレクトロニクスの比重の激減と
その他サービスのその急増を指摘できる。また，ベンチャー・キャピタル投資の対象活動別の動きは
図24で知られるが，事業始動（start－up）の比率が大きく低下する一方で，買収ついで拡張の比率が急
増した。他の文献によると事業始動の比率は量で1983年の23．5％から84年に19．3％に低下し，その他
事業初期（initia1）は83年の18．8％から87年の8．6％に急落し，金額では事業始動が83－86年の15％前
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後から87年の8．0％に急落し，その他事業初期が83年の10．3％から87年の4．2％に急落した。対して，
拡張は量で1983年の33．4％から87年の47．0％に増加したが金額はむしろ83年の43．3％から87年の22．2
％に低下し，買収（buy－in／buy－out）が量で同じく19．6％から21．1％に増加し，金額で24．2％から62．
5％に急激増した（Mayer，　oP．　cit．，　P．100）（3）。
　3．「短期業績主義」（‘short－termism’）
　イギリスやアメリカの企業の経営戦略を日本やドイツの企業の経営戦略と対比して「短期業績主義」
と特徴付けることが多くの論者によって行なわれている。これまで参照してきたイギリスの上院特別
委員会の報告も，これを「リアルな問題」と見，統計的に実証できないとしても，「産業のたいていの
経営者が，問題があると認知しているという事実はそれ自体として有害でありそうだ」と述べた。そ
して根深い事業文化（busines　culture）がそこにあり，それは「取引主導の活動（deal　driven　activity），
投資の高収益への自動的（automatic）期待および科学者，テクノロジスト，エンジニアに対し金融専
門職の優越を愛好する」文化であるという（House　of　Lords，　op．　cit．，　paras．9．54－55）。いうまでも
なく「短期業績主義」は，R＆Dのような，長期的視点に立たなければその成果を期待できないし危険
もまた大きい投資（教育・訓練への支出を含め）には敵対的である（4）。
　具体的には，会社の短期的成果の主要な指標である株価の維持ないし引き上げのために経営者が配
当維持あるいは短期的な利潤の維持に追われ，その視点での投資を優先させるということであり，シ
ティがその元凶であるという主張は多い。機関投資家，ファンドマネジャー，証券アナリストなどが
その主役である。また経営者も，単にその被害者であるだけでなく，彼等の報酬とも関連して自己の
会社の短期業績を重視し，その会社の年金基金の管理者としてもそのように振舞う。通商産業省（DTI）
のイノベーション諮問委員会（Innovation　Advisory　Board）が，「機関株主の優越，短期間の平均以
上の収益期待，株式を取引材料とみる性向，これらすべてが『R＆Dよりも配当支払いを優先させるは
っきりとした選好』をもたらしてきた」と主張した（lbid．，　paras．5．3－4）。産業家もまた同様な指摘
をしている。そうした主張には，金融アナリストが科学的あるいは技術的判断能力（skills）を欠くと
いう批判も含まれていた（Ibid．，　para．5．13）。
　この「短期業績主義」の主張に対しては産業家自身からもシティからも反論がある。とくにマーシ
ュ（P．Marsh）のリポートShort－termism　on　Trial，　Institutional　Fund　Managers　Association，1990
は，ほぼ全面的な反論といってよい。そうした論議の立ち入った検討は別の機会に譲るが，マーシュ
によれば，シティにまつわる「短期業績主義」の事実は「逸話風」（‘anecdotal’）のものであり，問題
はイギリスにおける有利な投資機会の払底であり，経営者の側にある「短期業績主義」あるいは危険
回避の態度であった。またある産業家は「良いアナリストは，イノベーションに向けたよく組織され
た努力には良い圧力を与える」と述べた（Ibid．，　para．5．8）。
　確かに「短期業績主義」をめぐる議論の当否は簡単には定め難いものがある。しかし，マーシュも，
産業会社の経営者の側に，株価，配当，当期利潤といった短期的な業績が機関投資家を含めたシティ
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の会社評価のべ一スになっているという「認知」（perception）をがあることは認めており，それがイ
ギリスにおけるR＆D投資にみられる消極性に1つの役割を果たしていることは否定し難いようであ
る。イノベーションへの支出の2／3が既存の商品に関係するものだというイギリス産業連盟（CBI）の調
査結果も，部分的にはこのことと関連しているといえよう⑤。
　4．産業政策の消極性
　この点についてはすでに簡単にではあるが触れておいた。やや補足しておこう。その問題も当然，
上記の上院特別委員会の調査の1つの焦点となった。そこでは，産業の側からの，政府による産業の
イノベーションに対する不当な軽視　　支援の欠如，政府の「自由市場アプローチ」のとくに小会社
に対する有害性が主張された。産業政策に責任をもつDTIに対しては，その産業関係部局の縮小，イ
ノベーション関係諸機構の官僚性・低い効率性など多様な批判が投げかけられた（これに対するDTI
の回答については前述13頁参照）。
　すでにみたように，政府の産業向けR＆D資金の供与は少数の大企業に集中していたが，政策的には
小会社のR＆D支援は重要な目玉であった。そこには，サッチャーの，小企業を企業家精神の担い手と
みる考え方も作用していたであろう。しかし，DTIの支援が中小規模企業（Small－Medium　Enter－
prises，　SMEs）に限定されているのは「独断的」だという批判がある一方で，「市場近接的研究」
（near－market　research）への支援から政府が手を引いていったのは，とくに中小規模企業にとって打
撃であったといわれた。通商産業担当国務相リリー（P．Lilley）はこうした批判に対して，1991年春
からSMEsに対する3つの支援計画を発足させると述べた。1つは研究対象製品支援（Support　for
Products　under　Research，　SPUR）であり，他の2っは会社に対し外からの技術援助・助言を供与す
ることへの支援であった。これら3計画で3年間に3000万ポンド支出されるということであった。
SPUR計画は，産業支援の整理過程で外されてきた単一の中小会社に対して製品・製法開発の補助金
を供与するものであった（Cf．　ibid．　paras．7．16－22；Steele，　op．　cit．，　p．85）。
　上院の科学・技術に関する特別委員会が大量の文書によるまた口答による証言をまとめた『製造業
におけるイノベーション』と題する『報告書』の第9章「委員会の意見」は，「市場の諸力だけが事の
成り行きを決定すべきだとすれば，われわれは，イギリスにおいて重要な意義をもつイギリス所有の
製造業を全く持たないという結末をもっに至ることは想像しうることである。政府は発生期の技術や
将来にとって鍵となる重要性をもつ産業部門を認識し促進する正統的な役割をもっている。われわれ
は，政府が『勝利者を拾う』べきだと言っているのではなく1990年代またそれを越えてわれわれが競
争上の優位をもちうるないしもつべきである領域について戦略的見解をもつべしと言っているのであ
る」と述べた（House　of　Lords，　op．　cit．，　para．，9．73）。政府も多少産業のイノベーションのもつ意義
を認識しつつあるかにみえる。けれども，それは日本やドイツの歩みとの距離を埋めるほどの速さで
はないようである。
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注
（1）R＆D’92，2．7．3．RTA（Revealed　Technology　Advantage）とは，ある特定国のアメリカにおけ
　　る1部門の特許のシェアをその国の全部門の特許のシェアで除したものであり，その国における当該
　　部門のイノベーションの相対的強さを示す。
（2）ただし，1982－87年のイギリスの会社の海外からの知的所有権とノウハウ購入額は，実質で年率13．
　　8％伸びたという「励ましになる」（encouraging）データもあった（Bain＆Co．，　op．　cit．，　pp．13－14）。
（3）Investor’s　Chronicleによるとイギリスに約130のベンチャー・キャピタル組織があり［1987年
　　頃？］，手形交換所加盟銀行ないしマーチャント・バンクのような比較的大きい金融企業の一部となっ
　　ている専属的組織（captive　organisations），個人の資金に大方依存しアメリカ型で営業している独立
　　個人基金（independent　private　funds），イギリスではアメリカに比べごく小さい役割を演じている［事
　　業］会社ベンチャリング（corporate　venturing）の3タイプがあり，1983年に政府によって設定され
　　た事業拡張計画（Busines　Expansion　Scheme　〔BES〕）は，ベンチャー・キャピタルに税制上の
　　優遇を与えた（個人投資による小会社の普通株保有に対して1人4万ポンドまで）。だが，1983年に
　　BES基金の20％が電子・コンピュータ関連事業に向かったが，その後その比率は10％以下に低下した。
　　BESのもとの意図に関わらず，その資金の多くは安全な資産に裏付けされた会社に投じられた（P．
　　Blackburn　and　R．　Sharpe，、87露α勿否Indttstrial　Renaissance．P　The　development，　manufactzare　and
　　use　of　Information　Technology，　Routledge，1988，　pp．132・35）。
（4）懐妊期間は技術集約的産業（薬品，航空宇宙）で10－15年，低技術集約産業（カメラ，自動車，家
　　庭用品）で4－7年といわれる（Mayer，　op．　cit．，　p．106）。
（5）経営者の短期業績主義への傾向の主要因の1つに挙げられるのは会社の敵対的買収である。買収に
　　対する経営者の防衛策として，経営者は株価の維持に腐心せざるをえないというわけである。ここで
　　は，現代イギリスの主要株主である機関投資家が買収に対してとる態度や買収へのシティの関与も問
　　題として論じられている（Cf．　House　of　Lords，　op．　cit．　paras．5，18－19，5．22・24；Mayer，　op．　cit．，
　　p．109；Marsh，　op．　cit．，　pp．94・95）。
（もり　つねお）
一163一
